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% DE VACINACAO CONTRA COVID-19 - OUR WORLD IN DATA (12/01/2021)

4,5%
4,0%
3,5%
3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

1,0%

: |IIIII|

o i HE = = \

O
S
O
&

VACINAGCAO CONTRA A COVID-19 COMEGOU NOS PRINCIPAIS PAISES, TODAVIA, PERCENTUAL AINDA E MUITO BAIXO. SEGUNDO OMS,
IMUNIZACAO DE REBANHO AINDA VAI DEMORAR MUITO TEMPO.



PIB PAISES — PROJECAO FMI/FOCUS
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BRASIL SE SAINDO NA FRENTE NO SOMATORIO DE QUEDA 2020 E NA RECUPERAGCAO 2021.
PODE SER MUITO UTIL NA RESOLUGAO DE MUITOS PROBLEMAS DA ECONOMIA BRASILEIRA.
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BALANCO DOS BANCOS CENTRAIS - EM TRI DE USD
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BEUA ®EUROZONA mJAPAO REINO UNIDO

APOS INJETAREM MAIS DE 9,0 TRILHOES DE DOLARES, SERA QUE VAO PARAR E REDUZIR? E SUFICIENTE? HA ESPACO PARA MAIS INJECAO
" DE DINHEIRO NAS ECONOMIAS?
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13,00%

TAXA DE JUROS DE 10 ANOS
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AS TAXAS DE JUROS DE MERCADO DE 10 ANOS CONTINUAM MUITO BAIXAS EM BOA PARTE DOS PAISES. NA OUTRA METADE, NOS PAISES
EMERGENTES, SOBROU UM PREMIO RELATIVO MUITO GRANDE.
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——CHINA EUA EUROPA BRASIL - - — ABAIXO DE 50 RETRAGCAO

COM TANTO ESTIMULO, ECONOMIAS APRESENTAM RAPIDA RECUPERACAO NO CURTO PRAZO.
TODAVIA, SE OLHARMOS PARA O FUTURO, A EXPECTATIVA E DE CRESCIMENTO MAIS MODERADO, EM NIVEL ABAIXO DO PRE COVID-19.
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= INFLACAO PARA OS CONSUMIDORES — CPI 12 MESES
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NO CURTO PRAZO, A INFLACAO PODE APRESENTAR ACELERACAO, TODAVIA, NO MEDIO PRAZO, A TENDENCIA E DE INFLAGAO BAIXA.
POR OUTRO LADO, MUITO ESTIMULO FISCAL PODE AFETAR EXPECTATIVAS DE INFLACAO.
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TAXA DE DESEMPREGO
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NAO RESTA DUVIDA, A RECUPERACAO DE CURTO PRAZO E EM “V”. ESTIMULOS CONTRIBUIRAM PARA ISTO.
TODAVIA, LONGO PRAZO PODE SER MAIS DESAFIADOR, DESEMPREGO JA MOSTRA SINAIS DE ESTAGNACAO.
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TREASURY DE 10 ANOS
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A NOVELA DA POSSIVEL “NORMALIZACAO” DE JURO COMECOU CEDO.

A MAIORIA DEMOCRATA NO CONGRESSO AMERICANO CRIOU UM SENTIMENTO DE VOLTA DE INFLACAO, PAUTADO BASICAMENTE EM

ESTIMULOS GIGANTESCOS NO FUTURO PROXIMO.
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POSSIBILIDADE DE MAIS ESTIMULOS E REDUCAO DA INCERTEZA GLOBAL EM COMPARAGCAO COM 2020 FAZ DOLAR PERDER FORCA EM
RELACAO A UMA CESTA DE MOEDAS, E ESTA TENDENCIA DEVE PERMANECER NOS PROXIMOS MESES.
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PROJECAO DE CRESCIMENTO DO PIB
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N CHINA N EUA BRASIL

ALGUEM AINDA TEM DUVIDAS QUE A CHINA VAI SUPERAR OS EUA COMO MAIOR ECONOMIA?
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ALGUEM AINDA TEM DUVIDAS QUE A CHINA VAI SUPERAR OS EUA COMO MAIOR ECONOMIA?
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INFLACAO PARA O CONSUMIDOR — 12 MESES
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INFLAGAO JA ESTAVA BAIXA. PROXIMOS NUMEROS MOSTRARAO UMA DETERIORAGCAO AINDA MAIOR, COM RISCO DE DEFLAGAO
GENERALIZADA. NAO HA NENHUM ESPACO PARA ALTA DE JUROS.



BRASIL

INFLACAO — ACUMULADO 12 MESES
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INFLACAO FECHA O ANO ACIMA DA META DE 4,00%, TODAVIA, DENTRO DO TETO DE 5,50%.
PARA 2021, META E DE 3,75% E TETO DE 5,25%.
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5,50%

INFLACAO IMPACTO POR GRUPO - 2020
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BEBIDAS RESIDENCIA PESSOAIS

MAIS DA METADE DA INFLACAO DE 2020 FOI ALIMENTACAO E BEBIDAS, E A SEGUNDA GRANDE CONTRIBUIGAO FOI O SETOR DE
CONSTRUCAO CIVIL, DENTRO DO GRUPO DE HABITAGCAO.
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TAXA DE DESEMPREGO —i9ADVISORY/IBGE/TESOURO NACIONAL
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DESEMPREGO COM AUXILIO EMERGENCIAL e==DESEMPREGO IBGE

O AUXILIO EMERGENCIAL IMPACTOU FORTEMENTE O NIVEL DE RENDA DOS BRASILEIROS AO LONGO DE 2020.
CONSIDERANDO O MONTANTE GASTO E COMPARANDO COM A MASSA SALARIAL, O AUXILIO EMERGENCIAL “REDUZIU”
SIGNIFICATIVAMENTE A TAXA DE DESEMPREGO BRASILEIRA.
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A RAPIDA RECUPERAGAO DOS PRECOS DO PETROLEO IMPACTOU DIRETAMENTE A INFLAGAO BRASILEIRA NO SEGUNDO SEMESTRE.
NAO SE ESPERA UMA ALTA TAO EXPRESSIVA NOS PROXIMOS ANOS, OS PREGOS JA ATINGIRAM SEUS PATAMARES HISTORICOS.
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R$ 6,00

BRL x USD

R$ 5,70
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RS 3,90

O CAMBIO TAMBEM CONTRIBUIU PARA A INFLACAO MAIS ELEVADA EM 2020. COM A MOEDA ATINGINDO O MAIOR PATAMAR
HISTORICO.
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EXPECTATIVA DE INFLAGCAO - FOCUS
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2021 2022 2023

SABENDO DISTO, O MERCADO POR HORA MANTEM EXPECTATIVAS DE INFLACAO CONTROLADA, ABAIXO DA META PERSEGUIDA PELO
BANCO CENTRAL.
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RESULTADO FISCAL ACUMULADO EM 12 MESES
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Resultado Primario - Bilhes RS Resultado Nominal - Bilhdes RS

O PONTO QUE PREOCUPA E O RESULTADO FISCAL, MUITO RUIM NO CURTO PRAZO POR CONTA DOS ESTIMULOS.
TODAVIA, NAS ULTIMAS SEMANAS, O MERCADO VEM MELHORANDO AS EXPECTATIVAS DE DEFICIT PRIMARIO.
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O RISCO BRASIL AINDA ESTA ACIMA DO RISCO DE SEUS PARES EMERGENTES, MUITO POR CONTA DO QUADRO FISCAL.
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INFLACAO IMPLICITA

1 Ano

MERCADO PRECIFICA INFLACAO IMPLICITA ACIMA DE 4,00% NO CURTO, MEDIO E LONGO PRAZO.
POSSIVELMENTE, UM CENARIO DE OPORTUNIDADE.
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SPREAD DE DEBENTURES EM RELACAO AO CDI — IDEX-JGP
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O SPREAD DAS DEBENTURES E DO CREDITO PRIVADO EM GERAL TAMBEM ESTAO BEM ACIMA DA MEDIA HISTORICA.
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SPREAD DE DEBENTURES EM RELACAO AO CDI — IDEX-JGP
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O SPREAD DAS DEBENTURES E DO CREDITO PRIVADO EM GERAL TAMBEM ESTAO BEM ACIMA DA MEDIA HISTORICA.
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INDICES NO ANO (11/01/2020)

DOLAR 5,77%
IBOVESPA 3,56%
IMA-B -1,58%
IMA-B 5 -0,37%
IMA-B 5+ -2,63%
IMA-S 0,10%
IRF-M -1,21%
SMLL -1,45%

DOLAR E IBOVESPA NA MESMA DIREGCAO E DEMAIS iNDICES DE RISCO BRASIL EM QUEDA.
ISTO NOS MOSTRA QUE O FLUXO (LIQUIDEZ GIGANTESCA) NA BOLSA (IBOVESPA) SUPERA A AVERSAO AO RISCO PERCEBIDA PELO
INVESTIDOR LOCAL.
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BOLSA BRASILEIRA BATEU RECORDE, PUXADO PELAS BLUE CHIPS.



_EXPECTATIVAS

INDICADORES ECONOMICOS E FINANCEIROS

SELIC FINAL DO ANO 3,00%
IBOVESPA 135.000
DOLAR RS 5,00
CRESCIMENTO FINAL DO ANO 4,00%
IPCA FINAL DO ANO 3,50%
DESEMPREGO 12,00%

TAXA BASICA DE JUROS EUA 0,00% - 0,25%



DEPARTAMENTO ECONOMICO




